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TEMAT KOMUNIKATU: Podatek od transakgji finansowych (FTT) ma zapewni¢ dochody i zwiekszy¢ stabilnos¢ rynkéw finansowych.

STRONY ZAANGAZOWANE: Strony transakgji finansowych — w tym réwniez z nie uczestniczacych Panstw Cztonkowskich i krajéw
trzecich.

ZA: - FTT spetni swoj cel fiskalny i zapewni spodziewane dochody.

PRZECIW: - FTT nie osiagnie innych stawianych przed nim celéw: nie zmusi instytucji finansowych do rezygnacji
z ryzykownej dziatalnosci i nie zapobiegnie kryzysom. Niekoniecznie zwiekszy tez stabilnos¢ rynkéw
finansowych.

- Fakt, ze obowiazek podatkowy bedzie sie pojawiat nawet wéwczas, gdy tylko druga umawiajaca sie strona
lub papier wartosciowy bedzie pochodzi¢ z uczestniczacego Paristwa Cztonkowskiego oznacza rozciggniecie
do granic mozliwosci istniejacej w prawie miedzynarodowym zasady terytorialnosci.

NAJWAZNIEJSZE
ZAGADNIENIA

- FTT zwigkszy koszt kapitatu ponoszony przez przedsiebiorstwa z uczestniczacych Panstw Cztonkowskich.

|
TRESC

Tytut
Whniosek w sprawie Dyrektywy Rady na temat Wdrozenia wzmocnionej wspoétpracy w dziedzinie podatku od transakgji finan-
sowych. Sygnatura COM(2013) 71 z 14 lutego 2013 r.

Streszczenie

> Tio, cele i uwagi ogdlne

* Po fiasku pomystu wprowadzenia w catej UE Podatku od transakcji finansowych [COM(2011) 594], jedenascie Panstw Cztonkow-
skich — Belgia, Niemcy, Estonia, Grecja, Hiszpania, Francja, Wtochy, Austria, Portugalia, Stowenia i Stowacja - zaproponowaty
nawigzanie ,wzmocnionej wspotpracy” dotyczacej tego podatku. W zwigzku z tym Komisja przedstawita nowa, nieco zmieniong
wersje wniosku.

* Podatek od transakcji finansowych (FTT) dotyczy transakgji ,instrumentami finansowymi”. Jego celem jest (Preambuta pkt 1):
- zagwarantowanie, by sektor finansowy ,w sprawiedliwy i znaczacy sposéb” uczestniczyt w ponoszeniu kosztow kryzysu,
- zagwarantowanie, by sektor finansowy byt ,opodatkowany w sposéb sprawiedliwy” w poréwnaniu z innymi sektorami, oraz
- zapewnienie dodatkowych przychodéw do budzetéw ogdélnych lub na ,konkretne cele polityczne”.

* Podatek ma rowniez (Preambuta pkt 1):
- zniechecic sektor finansowy do angazowania sie w ,nadmiernie ryzykowna dziatalno$¢” oraz
- poméc w uniknieciu kryzyséw w przysztosci.

* Komisja spodziewa sie, ze przychody z tytutu podatku siegna ok. 31 miliardéw euro rocznie. ,Czes¢” tych srodkow trafitaby do

budzetu UE. Wysokos¢ sktadki krajowej opartej na DNB zostataby wéwczas odpowiednio zmniejszona (Memorandum Wyjasnia-
jace, str. 15).

> Przedmioty opodatkowania: transakcje finansowe prowadzone na ,instrumentach finansowych”
* Do ,instrumentdéw finansowych” zalicza sie: (art. 2 (1) nr3i7)
- zbywalne papiery wartosciowe — np. dostepne do obrotu papiery wartosciowe, takie jak akcje, obligacje (rzadowe), sekurytyzacje;
- ,instrumenty rynku pienieznego” - czyli papiery wartosciowe podlegajace obrotowi na rynku pienieznym, takie jak bony skarbo-
we, obligacje krétkoterminowe, certyfikaty depozytowe;

- udziaty lub akcje w ,przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania” (UCITS) - czyli funduszach inwestycyjnych i alternatywnych
funduszach inwestycyjnych (AIF);

- instrumenty pochodne - czyli umowy finansowe, ktérych warto$¢ uzalezniona jest od wyceny instrumentéw bazowych, takich
jak ceny akcji, surowcow lub kursy walut;

- produkty strukturyzowane (,sekurytyzacje”) - czyli zobowiazania, ktére zostaty zagregowane w formie papieréw wartosciowych

podlegajacych obrotowi.
* Mianem ,transakcji finansowych” podlegajacych FTT okresla sie: (art. 2 (1) nr 2)

- sprzedaz i kupno ,instrumentéw finansowych”, nastepujace przed saldowaniem lub rozliczeniem,

- transfery ryzyka zwigzanego z danym instrumentem finansowym pomigdzy podmiotami z grupy kapitatowej,

- zawarcie umow dotyczacych instrumentéw pochodnych przed saldowaniem lub rozliczeniem,

- wymiane instrumentéw finansowych,

- umowy z udzielonym przyrzeczeniem odkupu - czyli kupno lub sprzedaz papieréw wartosciowych z obowigzkiem odkupu lub
odsprzedazy w pdzniejszym terminie,

- umowy udzielenia i zaciggniecia pozyczek papieréw wartosciowych.

Autorzy: Anne-Kathrin Baran i dr Bert Van Roosebeke | tel. +49 (0)761 38693-105 | e-mail: baran@cep.eu Ttumaczenie: Krzysztof Szwatek 1
CEP | Kaiser-Joseph-Strale 266, 79098 Freiburg | Niemcy | tel. +49 (0)761 38693-105 | www.cep.eu
Polska wersja analizy powstata dzieki Fundacji FOR Zrzeczenie sig/Disclaimer:

FOR | Al. Szucha 2/4 lok. 20, 00-582 Warszawa | Polska | tel. +48 22 427 40 10 | www.for.org.pl www.cep.eu/en/footer/legal-notice



Dyrektywa UE -
WZMOCNIONA WSPOLPRACA W DZIEDZINIE C e p Centrt{r.n fiir B
PODATKU OD TRANSAKCJI FINANSOWYCH ~—— Européische Politik

FORUM OBYWATELSKIEGO ROZWOJU

Analiza z dnia 17 czerwca 2013 r.

* Do ,transakgji finansowych” nieobjetych FTT zalicza sie: (art. 3 (4))
- pierwsza emisje (transakcje na rynku pierwotnym) zbywalnych papieréow wartosciowych, w tym obligacji rzadowych,

- transakcje z udziatem bankéw centralnych Panstw Cztonkowskich, ECB, Europejskiego Instrumentu Stabilnosci Finansowej (EFSF),
Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci(ESM) oraz Unii Europejskiej, zwigzanych z udzielaniem pomocy finansowej w przypadku
problemoéw z bilansem ptatniczym lub w obliczu powaznych probleméw, np. kleski zywiotowe;j.

> Platnicy podatku: instytucje finansowe
* Komisja chce, by podatek obejmowat sektor finansowy. FTT bytby wiec ptacony wytacznie przez instytucje finansowe (Pream-
buta pkt 12).
¢ Instytucje finansowe” definiuje sie jako: (art. 2 (1) nr 8)

- instytucje kredytowe, firmy inwestycyjne, przedsiebiorstwa ubezpieczen i reasekuracji, fundusze emerytalne i instytucje prowa-
dzace zaktadowe programy emerytalne,

- rynki regulowane i wszelkie inne zorganizowane systemy lub platformy obrotu, takie jak gietdy papieréw wartosciowych,
- UCITS i alternatywne fundusze inwestycyjne (AIF),
- spotki celowe stworzone do realizacji sekurytyzacji lub przejecia ryzyka od towarzystw ubezpieczen lub reasekuracji oraz

- wszelkie inne przedsiebiorstwa, instytucje lub osoby prowadzace dziatalnos¢ finansowa, w przypadku ktérych Srednia roczna
wartos¢ transakgji finansowych w ciggu ostatnich trzech lat przekracza 50 proc. ich sredniego rocznego obrotu netto ogotem.

* Obowiazek uiszczenia FTT spada na instytucje finansowa w chwili, gdy (art. 10 (1))
- jest ona strona transakgji, i to zaréwno wtedy, gdy dziata na wiasne konto, jak i gdy dziata na cudze konto;
- dziata ona w imieniu strony transakgji, lub
- transakcja zostata przeprowadzona na jej konto.

W sytuadcji, gdy instytucja dziata w imieniu lub na konto innej instytucji finansowej, tylko ta inna instytucja ma obowigzek zaptaci¢
FTT (art. 10 (2)).

* Obowigzek uiszczenia FTT nie dotyczy: (art. 3 (2))
- partneréw centralnych (CCP) - czyli podmiotéw obstugujacych transakcje pomiedzy partnerami;
- centralnych depozytéw papierow wartosciowych — czyli firm, ktére przechowuija i transferujg papiery wartosciowe,
- Panstw Cztonkowskich i organéw publicznych, ktérym powierzono zarzadzanie dtugiem publicznym.

> Zasada siedziby, zasada miejsca emisji i okreslanie panstwa, w ktérym podatek jest pobierany
* Transakcja finansowa jest objeta FTT, jesli co najmniej jedna z jej stron jest instytucja finansowa zarejestrowana w UE (zasada
siedziby) (art. 3 (1)).
* Uznaje sie, ze instytucja finansowa ma siedzibe w danym Panstwie Cztonkowskim uczestniczacym w systemie, jesli: (art. 4 (1))
- zostala zarejestrowana przez uczestniczace Panstwo Cztonkowskie,

- zostala zarejestrowana przez nie uczestniczace Panstwo Cztonkowskie, ale prowadzi dziatalno$¢ w panstwie uczestniczacym
na podstawie tej rejestracji (opodatkowanie dotyczy wéwczas tylko transakcji prowadzonych w uczestniczacym Panstwie Czton-
kowskim),

- ma zarejestrowane biuro lub oddziat w uczestniczacym Panstwie Cztonkowskim,

- jest strong transakgji finansowej dotyczacej ,instrumentu finansowego”, wyemitowanego w uczestniczacym Panstwie Cztonkow-
skim (zasada emisji). Nie dotyczy to instrumentéw pochodnych, ktérymi handel odbywa sie poza zorganizowanymi platformami.

Miejsce siedziby jest okreslane wedtug pierwszego spetnionego warunku z powyzszej listy w kolejnosci od jej poczatku (art. 4 (4)).
Podatek musi zostac zaptacony w danym uczestniczacym Panstwie Cztonkowskim (art. 10 (1)).

> Podstawa opodatkowania
Podstawa opodatkowania:

* w przypadku umoéw dotyczacych instrumentédw pochodnych jest réwna ich wartosci hipotetycznej; w przypadku wystepowania
wiecej niz jednej wartosci hipotetycznej, do celéw ustalenia podstawy opodatkowania stosuje sie wartos¢ najwyzsza (art. 7);

* w przypadku wszystkich innych transakgji finansowych jest réwna uiszczonej zaptacie; gdy jej wartosc¢ jest nizsza od ceny ryn-
kowej, stosowana jest ta ostatnia; w przypadku transferéw pomiedzy podmiotami z grupy ryzyka zwigzanego z instrumentami
finansowymi, stosuje sie cene rynkowa (art. 6).

> Stawki podatku

* Stawki podatku ustalajg Paristwa Cztonkowskie (art. 9 (2), zdanie 1).

¢ UE ustala nastepujace minimalne stawki podatku (art. 9 (2), zdanie 2 w powigzaniu zart. 6 i 7):
- 0,01 proc. w przypadku umoéw dotyczacych instrumentéw pochodnych;

- 0,1 proc. w przypadku pozostatych transakgji finansowych.

> Wymagalnos¢, ptatnosé i odpowiedzialnos¢
* FTT staje sie wymagalny w momencie przeprowadzenia transakgcji finansowej (art. 5 (1)).

* W przypadku transakgji realizowanych elektronicznie, podatek musi by¢ zaptacony od razu, gdy stanie sie wymagalny, we
wszystkich innych przypadkach — w ciggu trzech dni roboczych (art. 11 (5)).

* Wszystkie strony transakgji (w tym instytucje niefinansowe) sg solidarnie zobowigzane do zaptaty podatku nieoptaconego w po-
wyzszym terminie (art. 10 (3)). Paristwa Cztonkowskie moga rozszerzy¢ obowigzek podatkowy na osoby inne niz te, ktére sg
strong transakgji (art. 10 (4))..
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Gléwne zmiany w poréwnaniu ze stanem obecnym

Nowym rozwigzaniem jest wprowadzenie zasady miejsca emisji, w efekcie czego wszystkie transakcje instrumentami finansowy-
mi wyemitowanymi w uczestniczacych Panstwach Cztonkowskich beda podlega¢ opodatkowaniu FTT. Zrezygnowano natomiast
z opodatkowania FTT transakcji Paristw Cztonkowskich przeprowadzanych w ramach zarzadzania dtugiem oraz partneréw central-
nych, w zwigzku z transakcjami z udziatem EFSF i ESM.

Uwagi Komisji na temat zasady pomocniczosci

Zdaniem Komisji, wytgcznie FTT wprowadzony na szczeblu UE moze zapobiec przenoszeniu transakgcji pod inne jurysdykcje i arbitra-
zowi podatkowemu, pozwoli unikna¢ zaktocen konkurencji oraz uniemozliwi podwdéjne opodatkowanie lub jego brak — nawet jezeli
nie bedzie stosowany we wszystkich Parstwach Cztonkowskich UE.

Tho polityczne

W 2011 r. Komisja zaproponowata przyjecie Dyrektywy dotyczacej FTT, ktéra obowigzywataby w catej UE [COM(2011) 594], nie osia-
gnieto jednak koniecznej jednomysinosci w Radzie UE. Nastepnie 28 wrzesnia 2012 r. cze$¢ Panstw Cztonkowskich wezwata Komisje
do przedstawienia wniosku w sprawie dyrektywy, ktéra umozliwitaby wzmocnienie wspotpracy w dziedzinie FTT. 22 stycznia 2013 r.
Rada zaaprobowata to rozwiagzanie (Decyzja 2013/52/EU), przy sprzeciwie Wielkiej Brytanii, Luksemburga, Malty i Republiki Czeskiej.
W kwietniu 2013 r. Wielka Brytania zaskarzyta decyzje Rady w sprawie wzmocnionej wspotpracy do Europejskiego Trybunatu Spra-
wiedliwosci (ECJ, Wielka Brytania/Rada, sprawa C-209/13).

Procedura prawna

14 lutego przyjecie przez Komisje Europejska

termin nieustalony przyjecie przez Parlament Europejski i Rade, publikacja w Dzienniku Urzedowym
Unii Europejskiej

Podmioty uczestniczace w procesie politycznym

Prowadzaca Dyrekcja Generalna: Dyrekcja Generalna ds. Podatkéw i Unii Celnej

Komisje Parlamentu Europejskiego: Komisja ds. Gospodarczych i Monetarnych (prowadzaca), sprawozdawca Anni
Podimata (Grupa Socjalistéw i Demokratéw, Grecja)

Sposéb decyzji w Radzie UE Jednomyslnos¢ wsrdd uczestniczacych Panstw Cztonkowskich (absencja
w gtosowaniu nie oznacza gtosu sprzeciwu).

Szczegoty legislacyjne

Kompetencje prawne Art. 113 TFEU (ujednolicenie podatkéw posrednich)
Rodzaj kompetenciji legislacyjnych Kompetencje dzielone (art. 4 (1) TFEU)
Procedura legislacyjna Specjalna procedura prawna [Parlament Europejski petni jedynie role konsultacyjna

(art. 289 (2) TFEU)]

OCENA

Ocena wplywu na gospodarke

W trakcie kryzysu finansowego wiele instytucji finansowych zdotato unikna¢ poniesienia odpowiedzialnosci za swoje dziatania.
Instytucje te mogty korzystac z wysokiego poziomu wsparcia ze zrodet publicznych. Dlatego tez plan zaangazowania sektora finan-
sowego W ponoszenie wspomnianych kosztéw i zapobiegania podobnym kryzysom w przysztosci zastuguje na poparcie.

Podatek od transakgji finansowych (FTT) nie jest jednak odpowiednim instrumentem do realizacji tych celéw. Moze, do pewnego
stopnia — w zaleznosci od wartosci transakgji, ktére ,wyciekng” poza system - przysporzy¢ kasie panstwowej zaktadane dochody,
a przez to osiagnac swaj cel fiskalny, ale nie speini swojej funkgji sterujacej, mianowicie nie zniecheci instytucji finansowych do an-
gazowania sie w ryzykowne transakcje - a wiec i nie uchroni przed powtérka kryzysu, a co wiecej niekoniecznie zwiekszy stabilnos¢
rynkéw finansowych. Wynika to z faktu, ze nie mozna systemowo zapobiec szkodliwym ekonomicznie zachowaniom podnoszacich
koszt - taka taktyka moze nawet wywotac jeszcze wieksze szkody.

Po pierwsze, nie ma odpowiedzi na pytanie, ktére transakcje finansowe, dotyczace ktérych instrumentéw finansowych i w jakich
okolicznosciach dokonywane, zagrazaja stabilnosci finansowej. FTT bytby czynnikiem stabilizujgcym tylko wtedy, gdyby ta odpo-
wiedz byta znana.

Po drugie, podatek dotyczy wszystkich uczestnikow rynku, w tym takze tych, ktérzy przyczyniaja sie do efektywnego ksztattowania
cen, przez co zwiekszaja skutecznos¢ rynku. Z jednej strony FTT moze by¢ odpowiednim instrumentem do zmniejszenia atrakcyjno-
$ci handlu wysokiej czestotliwosci, w ramach ktérego inwestorzy zajmuja i zamykaja pozycje w ciggu kilku minut lub nawet sekund,
poniewaz podatek zminimalizuje lub nawet zrébwnowazy niskie zwykle marze uzyskiwane w tego rodzaju handlu. Ten efekt nie
powinien by¢ jednak przeceniany, nie musi bowiem koniecznie prowadzi¢ do zmniejszenia chwiejnosci rynkéw. Podatek zwiekszy
koszty transakcji, przez co spowoduje spadek liczby uczestnikdw rynku i zmniejszy potencjat partneréw biznesowych. W rezultacie
pojedyncze transakcje beda mogty powodowac bardziej znaczace wahania cen. Handel wysokich czestotliwosci czesto przyczynia
sie do eliminowania niedoskonatosci rynku, przez co utatwia proces cenotwdrczy (tzw. arbitraz cenowy). Co wiecej, nasilajace sie
bodzce do dtuzszego przetrzymywania papieréw wartosciowych réwniez oznaczac beda zwiekszenie kosztéw kapitatu, poniewaz
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inwestorzy beda domagac sie optat proporcjonalnych do wydtuzonego okresu trzymania papieréow. W efekcie zmniejszy to ochote
uczestnikéw rynku do inwestowania.

Po trzecie, wprowadzenie podatku moze by¢ szkodliwe, poniewaz zostanie on natozony nie tylko na transakcje, ktére rzekomo

zagrazajg stabilnosci rynku finansowego. Bedg nim obtozone réwniez transakcje instrumentami pochodnymi zwigzane z zabezpie-
czaniem sie od ryzyka i inne ekonomicznie uzasadnione transakgje, a to sprawi, ze ich realizowanie bedzie drozsze.

Wptyw na wzrost gospodarczy i zatrudnienie

Wzrost kosztu kapitatu — zdaniem Komisji 0 0,7 punktu bazowego — w efekcie wprowadzenia podatku zmniejszy sktonnos¢ do inwe-
stowania i doprowadzi do spadku tempa wzrostu. Prawdopodobny jest wiec niekorzystny wptyw na poziom zatrudnienia. Komisja
spodziewa sie spadku PKB o 0,53 proc. (Ocena wptywu, s. 45).

Wptyw na atrakcyjnos¢ Europy jako miejsca lokalizacji inwestycji

Zastosowanie zasad miejsca siedziby i miejsca emisji zmniejszy ryzyko ,wycieku” transakcji wynikajacego z wprowadzenia FTT, ale
zwiekszy koszt kapitatu ponoszony przez firmy w uczestniczacych Panstwach Cztonkowskich. Bedzie to miato negatywny wptyw na
te kraje jako miejsca lokalizacji inwestycji.

Ocena prawna
Kompetencje prawne
Art. 113 TFEU (Ujednolicenie podatkéw posrednich) jest odpowiednig podstawa prawng dla wprowadzania tego rodzaju rozwigzan.

Pomocniczo$¢

Ujednolicenie FTT zmniejszy ryzyko przenoszenia (,przeciekania”) transakgji finansowych i instytucji pomiedzy uczestniczacymi Pan-
stwami Cztonkowskim. Nie bedzie to miato jednak wiekszego znaczenia, jesli te kraje skorzystajg z przyznanej im swobody w zakresie
wdrazania podatku i ustalg zréznicowane stawki.

Proporcjonalnos¢
Nie budzi watpliwosci.

Zgodnos¢ z prawem UE

Panstwa mogg naktadac podatki tylko wowczas, gdy istnieje wystarczajaco bliski zwigzek pomiedzy przedmiotem opodatkowania i te-
rytorium danego kraju (,rzeczywisty zwiazek”). Wynika to z zasady terytorialno$ci obowiazujacej w prawie miedzynarodowym, wigzacej
rowniez na terenie UE. W tym kontekscie zastosowane we wniosku Komisji najszersze z mozliwych definicje zasad miejsca siedziby i
emisji budza watpliwosci. Zgodnie z nimi zobowigzanie podatkowe powstaje nawet w przypadku, gdy jedynie druga strona transakgcji
lub bedacy przedmiotem obrotu papier wartosciowy pochodza z uczestniczacego Panstwa Cztonkowskiego - i nie ma tu znaczenia, czy
dana transakcja odbywa sie na terytorium uczestniczacego Panstwa. Oznacza to rozciggniecie zasady terytorialnosci do granic mozliwo-
$ci i wymaga wyjasnienia ze strony Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci, ktdry — co trzeba przyznac - zdaje sie jednak sktania¢ ku
rozszerzajacej interpretacji zasady terytorialnosci (zob. ECJ, sprawa C-366 z 21 grudnia 2011 r.).

Ograniczenie obowigzywania FTT wylgcznie do uczestniczacych Panstw Cztonkowskich zmniejszy skale swobodnego przeptywu kapi-
tatu (art. 63 TFEU). Ograniczenie to mozna jednak uznac za uzasadnione, jesli - podobnie jak Komisja — przyjmie sie opinie, ze Dyrektywa
przyczyni sie do stabilizacji rynkéw finansowych, przez co jej przyjecie lezy w interesie publicznym. FTT jest zgodny z Dyrektywa w spra-
wie podatkéw posrednich od gromadzenia kapitatu (2008/7/EC). Ta druga nie pozwala jednak na opodatkowanie emisji papieréw warto-
$ciowych oraz transakgji na rynku pierwotnym (ECJ, sprawa C-415/02 z 15 lipca 2004 r.), pozwala za to na opodatkowanie rynku wtérnego.

WNIOSKI

FTT spetni swdj cel fiskalny, ale nie zdota wypetni¢ funkgji sterujacej — nie zniecheci instytucji finansowych do angazowania sie w ry-
zykowne transakcje, a przez to nie uchroni przed powtoérka kryzysu i niekoniecznie zwiekszy stabilno$¢ na rynkach finansowych.
Fakt, ze obowiazek uiszczenia podatku bedzie powstawat nawet wéwczas, gdy tylko druga umawiajaca sie strona lub papier warto-
$ciowy pochodzi¢ bedzie z uczestniczacego Panstwa Cztonkowskiego, stanowi rozciggniecie do granic mozliwosci zasady terytorial-
nosci obowiazujacej w prawie miedzynarodowym. Ta kwestia bedzie musiata zosta¢ wyjasniona przez ECJ. Cho¢ zastosowanie obu
zasad (miejsca siedziby i emisji) zmniejszy ryzyko ,wycieku” transakcji, zwiekszy jednoczesnie koszt kapitatu dla przedsiebiorstw
z uczestniczacych Panstw Cztonkowskich.

Centrum fiir Europdische Politik (Centrum Polityki Europejskiej, CEP) jest niemiecka organizacja pozarzadowa, ktéra na bie-
z3co monitoruje i analizuje procesy legislacyjne prowadzone na poziomie Unii Europejskiej oraz dzieli sie tg wiedza z politykami,
naukowcami, mediami i ogétem spoteczenstwa.

Wiecej informacji: www.cep.eu

Fundacja FOR jest organizacja pozarzadowg, ktéra prowadzi dziatania sprzyjajace rozwojowi instytucji demokratycznych
oraz wzmochieniu spoteczenstwa obywatelskiego w Polsce.
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